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  The Vanke Company is about to enter the " two hundred billion " pattern as a 
leading enterprise in China's real estate business. However， with the weak growth of 
China's real estate market ， Vanke must pay attention to the risks of financial and 
operational when it continue growing and diversifying transformation . 
First， this article will introduce the industry trends of the real estate industry in 
China's macroeconomic and policy environment and analyze its prospects . 
Subsequently， this article analysts Vanke company's financial situation through the 
univariate, multivariate analysis， and Analysis cash flow statement ， and then 
Analysis with the typical company in the industry.We can learn it that ROE of the 
Vanke company enhanced in recent years year. the liquidity of the company's has 
provided important protection to the company's financial stability and the 
development， but also excessive debt brings the company financial risks and other 
basic conclusions. Again ， in order to reduce the risk ， the paper suggested Vanke 
company should reduce net debt ratio and further enhance cash flow to avoid the risk 
of financial security may come at any time . Finally， on the basis of industry and 
financial analysis ，we discussed the status of Vanke and how to avoid the risk of the 
financial and operational by the establishment of early warning mechanism. This 
article also puts forward recommendations for future development. 
 


















第一章  研究概述 ....................................................................................................... 1 
第一节  研究背景 ......................................................................................... 1 
第二节  研究内容和意义 .............................................................................. 2 
第三节  研究框架 ......................................................................................... 2 
第二章  万科公司概况 ............................................................................................... 3 
第一节  公司简介 ......................................................................................... 3 
第二节  2012 年公司经营状况 ..................................................................... 4 
第三节  公司组织架构 .................................................................................. 4 
第三章  宏观经济和政策环境下的房地产市场 ....................................................... 6 
第一节  宏观经济和政策环境对房地产市场的影响 .................................... 6 
第二节  我国房地产行业的发展现状 ........................................................... 9 
第三节  我国房地产行业的发展前景 ......................................................... 10 
第四章  万科公司财务风险分析 ............................................................................. 13 
第一节  从偿债能力指标分析财务风险 ..................................................... 14 
第二节  从盈利能力指标分析财务风险 ..................................................... 19 
第三节  从资产运营状况指标分析财务风险 .............................................. 24 
第四节  从成长性指标分析财务风险 ......................................................... 26 
第五节  行业地位 ....................................................................................... 28 
第六节  从现金流量表分析风险 ................................................................. 29 
第七节  Z3 模型多变量财务风险分析 ........................................................ 32 
第八节  经营杠杆和财务杠杆分析 ............................................................. 34 
第五章  万科公司风险管理研究 ............................................................................. 37 
第一节  万科公司财务风险管理与建议 ..................................................... 37 
第二节  万科公司战略风险分析 ................................................................. 43 
参考文献 ..................................................................................................................... 50 
附 录............................................................................................................................ 51 
















Chapter One Research Review .............................................................. 1 
1.1 Research background ...............................................................................1 
1.2 Research content and significance ...........................................................2 
1.3 Research framework .................................................................................2 
Chapter Two Vanke Company Profile ................................................. 3 
1.1 Company Profile ........................................................................................3 
1.2 Financial Statements Analysis of year 2012 ............................................4 
1.3 Organization Structure .............................................................................4 
Chapter Three Real estate industry overview and analysis ............... 6 
1.1 The impact of macroeconomic and policy environment ........................6 
1.2 Real estate industry development status .................................................9 
1.3 Real estate industry development trends ..............................................10 
Chapter Four Financial statement and ratio analysis of Vanke ...... 13 
1.1 Solvency indicators..................................................................................14 
1.2 Profitability indicators ............................................................................19 
1.3 Assets operational status indicators ......................................................23 
1.4 Growth indicators ...................................................................................26 
1.5 Cash Flow Statement Analysis ...............................................................27 
1.6 Comparative analysis ..............................................................................29 
1.7 Z3 model analysis ....................................................................................30 
1.8 Analysis of operating leverage and financial leverage .........................33 
Chapter five Study on business development strategy ...................... 36 
1.1 Risk management strategy study of Vanke ..........................................42 
1.2 Business development strategy of Vanke ..............................................44 















Appendix ................................................................................................ 52 
















图 2-1 万科组织结构图 ....................................................................................... 5 
表 3-1 七国集团 GDP增长率（%） ..................................................................... 6 
图 3-1 2009-2013年国内生产总值及其增长速度 ............................................ 7 
图 3-2 2013年居民消费价格月度涨跌幅度 ...................................................... 8 
图 3-3 我国 2013年固定资产投资增速（累计同比） ..................................... 8 
图 3-4 全国房地产开发投资增速情况 ............................................................... 9 
图 4-1 传统财务风险预警方法 ......................................................................... 14 
表 4-1万科公司偿债能力指标分析 .................................................................. 14 
图 4-2 2004年～2012年万科速动比率 ........................................................... 15 
表 4-2 万科公司负债结构比较 ......................................................................... 16 
表 4-3 万科公司的有息负债状况 ..................................................................... 17 
表 4-4 万科公司的净负债率状况 ..................................................................... 17 
图 4-3 近三年流动比率对比、图 4-4 近三年速动比率对比 ........................ 18 
图 4-5 近三年资产负债率对比 ......................................................................... 18 
表 4-5 盈利能力指标分析 ................................................................................. 19 
表 4-6 万科公司 2004-2012 年开、竣工计划 ................................................. 20 
表 4-7 万科公司 2004-2011 年开工面积与销售面积 ..................................... 20 
表 4-8 万科公司 2012年业务情况表 ............................................................... 21 
表 4-9 万科公司 2011-2012 年房地产板块区域收入表 ................................. 22 
图 4-6 近三年销售毛利率对比 、图 4-7 近三年销售净利率对比 .............. 23 
图 4-8 近三年 ROE对比 、图 4-9 近三年 ROA对比 ...................................... 23 
表 4-10 总资产周转率指标分析 ....................................................................... 24 
表 4-11 万科公司固定资产类别情况 ............................................................... 24 
表 4-12  2008年～2012年万科公司固定资产周转率 ................................... 25 
图 4-10 近三年应收帐款周转率对比   图 4-11 近三年存货周转率对比 .. 26 
表 4-13 自我可持续增长率 g指标数据 ........................................................... 27 
图 4-12 近三年营业收入增长率对比 ............................................................... 27 
图 4-13 万科公司在 30家房企排名雷达图（2012年度） ............................ 29 
表 4-14  万科公司现金流量构成情况 ............................................................. 30 
表 4-15 万科公司经营性现金流量具体情况 ................................................... 31 
表 4-16 万科公司 Z3模型分析 ......................................................................... 33 
图 4-14 2007年～2012年万科公司 Z3值状况 ............................................... 34 
表 4-17 万科公司经营风险和财务风险指标(单位：百万元) ....................... 35 
图 5-1 万科公司资金管理中心职能图 ............................................................. 39 













第一章  研究概述 
1 
第一章  研究概述 
第一节  研究背景 










































































第二章  万科公司概况 
3 
第二章  万科公司概况 
















规范经营，不追求高利润率，每年的纳税额均高于净利润。    




























































































































第三章  宏观经济和政策环境下的房地产市场 
    本章主要介绍全球及中国宏观经济形势、我国房地产行业的发展现状及发展
前景。通过行业情况的系统梳理，我们可以清晰地了解房地产行业的现状及特点，
从而有助于判断房地产未来的发展方向。 
第一节  宏观经济和政策环境对房地产市场的影响 
一、全球经济复苏乏力  增长动力略有增强 
 
表 3-1 七国集团 GDP增长率（%） 
 
 


















OECD统计，2013年 12月份，以长期趋势为 100，OECD国家整体先行指数达 100.9，
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